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ヒュームの国際収支調整機構 につ いて*
佐 竹 正 夫
古典派の国際収支調整機構 あ るいはデ ィビッ ド・ヒューム(DavidHume)
の 「物価水準 と正貨 移動 の理論」"Price-Specie-FlowMechanism"は,通常教
科書等で は次の ように説 明 され る。黒字国では金が流入 し貨幣量 が増加す る。
赤字国では反対に金が流出 し,貨 幣量が減少する。貨幣数量説によって,黒 字
国では物価が上がり,赤 字国では下がる。国際競争力は赤字国に有利になるの
で,赤 字国の輸出は増加 し,輸 入は減少す る。 このような過程を経て,国 際収
支の不均衡は是正され,金 の移動は止る1)。
この調整機構が,金 本位制度の下でそのまま作用 していたかについては,数
多 くの研究があ り,論 争の対象で ある2}。 しか し,本 稿で問題にす るのは,理
論の現実に対する適用性についてではなく,理 論その ものの性格についてであ
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1)ヒ ューム自身の調整機構の説明は,次 の部分が有名である。「かりに,グ レー ト・ブ
リテンの全貨幣の五分の四が一夜のうちに消滅 し,わ が国民が正金に関 してはヘン
ー諸王やエドワー ド諸王の時代と同 じ状態に戻 ったとすれば,ど のような結果が生
ずるであろうか。きっと,す べての労働と財貨との価格はこれに比例 して下落 し,
あらゆるものはこれ らの時代と同様に安 く売られるであろう。こうなれば,い った
いどのような国民が外国市場でわれわれに対抗 したり.わ れわれには十分な利益を
与えるのと同 じ価格で製造品を輸出 したり販売 したりするようなまねができようか。
したがって,ご く短期間のうちに,こ の事情はきっと,わ が国が失った貨幣を呼び
戻 し,わ が国の労働と財貨との価格を近隣のすべての国民の水準にまで騰貴させる
であろう。われわれがこの点に達 したのちには,労 働と財貨との廉価 という利点は
直ちに失われる。そして,こ れ以上の貨幣の流入は,わ が国の飽和状態によって止
め られるのである」田中敏弘訳,p.90。
2)例 えばR.Triffin(1968).第1章,D,N.McCloskeyandJ.R.Zecher(1976)
を参照。
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る。従来 この調整機構 は,古 典派 的な完全雇用経済の下で,先 に示 したよ うな
「価 格 効果」 を重視 す る考 え方 と,不 完全雇用経済 にお けるケインジア ン的な
「所得効果」 を重視 す る考え方 とに分れて いた。 しか し,「 価格効果 」 とい って
も,そ の内容は それ ほど明解 にされて いたよ うには思われな い31。 また ヒュー
ムに起源があ ると主張す る最近の マネタ リー ・アプローチ4)の調 整理論は,同 じ
完全雇用モデルの中で も,「 価格効果」で はな く,「 実質残高効果」 に基 づいて
い る。
本稿の 目的は,完 全雇用経済 におけ る古典 派の調整理論を詳細に検 討す るこ
とであ る。特 に 「価格効果」 による調整理論 は二 通 りの解 釈が存在す る ことを
指摘 し,そ の違いを明確 に したい。第一 の解釈 は,ミ ル(J.s.Mill)に よ って
定式化 され,物 々交換モ デルで国際収支を扱 う時 に しば しば使 われる理論で あ
る。 このモデルでは,各 国の物価水準の比 は交易 条件 に等 しい。従 って,金 の
流出入に伴 う貨幣 量の変化は,交 易条件 を変化 させ る。各 国の貿易量 は交易条
件 の変化 を うけて増減 し,貿 易収支の不均衡が是正 され る。私は この解釈 を 「伝
統的 アプ ローチ」 と呼 ぶが,こ のモデルで は貿易収 支の不均衡 は財市場の不均
衡 に等 しくなる。
第二 の解釈 は,調 整 が両国の貿易財の絶対価格の乖離 によ って生 じる財の国
際的裁定 に基づ く理論 であ る。 このモデルで は,素 朴 な貨 幣数量説 を前提 にす
る限 り,当 初交易条件 の変化 は生 じない。 この考 え方 は,ヒ ュームに忠実な解
釈 と考 えて,以 下で は 「ヒュー ミア ン ・アプローチ」(HumeanApproach)と
呼ぶ。 これ らの 「価格効果」による調整理論 に対 して,「 マネタ リー ・アプロー
チ」は,「 ヒュー ミア ン ・アプ ローチ」と異 って 「一物一価 の法則」に立 ち,貨
幣供給量が財の需要な い し支出に直接影響を与え る 「実質残高効果」に よる調
整理論で ある。
以上の議論をま とめ ると次の よ うにな る。
3)サ ミュユルソン(P.A.Samuelson)は,「いずれにせよ,今 日まで,テ キス トや,
論文がその過程(ヒ ュームの調整機構一 引用者注)の 数学的に完全な説明を与え
ていないように見えるのは不名誉なことである」q971,邦 訳p.279)と 述べてい
る。
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完 全雇用一 ・アプローチ)
実質残高効果(マ ネタ リー ・アプ ローチ)
不 完全雇用 所得効果(ケ イ ンジアン ・アプ ロー チ)
以下では,完 全雇用下の三つの アプ ローチを順次 とりあげ,比 較検討す る。
雌 捌 欝 鵬 諜 烈 アン
1.伝 統的アプ ローチ
J.S.ミ ルは,r経 済学原理』第三篇第21章 で,貿 易収支の調整を次のように
説明している5)。貨幣経済における調整過程は,物 々交換経済と外見は異 るが,
本質は同じである。物々交換経済では,「輸出以上に輸入しようとす る国は,輸
出品を外国に対 して今まで以上に安 く提供 して,そ の需要を喚起 して均衡を回
復 しなければならない6)」。貨幣経済では,赤 字国はまず金で差額を支払 うが,
それによって引き起される過程 は物々交換経済 と同じである。赤字国では,
「通貨は収縮 し物価は下落する。 とりわけ輸 出品の価格は下落して,外 国でも
っと需要されるようになる。他方,輸 入品の価格は外国に貨幣が流入 したため,
騰貴する可能性が強い7)」。赤字国の輸出は増加 して輸入は減少する。赤字が解
消すれば,金 の流出入は止み価格の変化も止る。
ミルの議論は,(1)輸 出品の価格は輸出国の貨幣量によって決ること(貨 幣数
量説),そ して,② 輸入品価格は相手国の輸出品価格 と同 じように変動すること
(一物一価の法則),を 前提としている。 したがって,赤 字国の輸出品価格は下
落するが,輸 入品(こ れは黒字国の輸出品になる)価 格は騰貴する。すなわち,
4)マ ネ タ リー ・ア プ ロ ー チ の論 者 が,マ ネ タ リー ・ア プ ロ ー チの 起 源 を ヒュ ー ム に求
め て い る こ とは,ジ ョ ンソ ンを 指 摘 す るだ け で 十 分 で あ ろ う。H.G.Johnson(19
77a)pp.252-3,(1977b)p.5。マ ネ タ リー ・ア プ ロ ー チ と ヒュー ム との 関 係 にっ
い て は,D.K.Fausten(1979)を参 照 せ よ 。 な お こ こで,マ ネ タ リー ・アプ ロー
チ と呼 ん で い る理 論 は,深 尾(1983)の 分 類 に従 え ば,マ ネ タ リー ・ア プ ロ ー チの
中 の 「マ ネ タ リス ト ・モ デル 」 に相 当 す る(pp.8-9第1表)。
5)J.S.Mill(1909)pp.619-22,邦訳pp.314-22。 ま た 田 中(1951)第3章 も参 照 。
6)Mill(1909)p.620.
7)Mil1(1909)pp.620-1.
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調整過程で赤字国の交易条件は悪化するのである。交易条件の変化によって,
貿易量が調整されて貿易収支の不均衡が是正されるメカニズムが,ミ ルの国際
収支の調整理論である。
チャコリァデス(M.Chacholiades)は,こ のような考え方が,古 典派理論の
一般的な解釈であったとして次のような定式化を試みている8}。2国 を考え,
各国はそれぞれ1財 しか生産 していない。相手国には記号の右肩に*を 付けて,
自国と区別する。金本位制度か ら,世 界全体の金 ス トックσは,両 国に配分さ
れるQ
σ+θ*;G (1)
世界全体の金ス トックは分析の期間中不変であると仮定する。金と貨幣量との
間には次のような関係を想定する。
ルf篇9・ ρ9・G
ルf*冨9*・ ρ彦 ・σ*
(2)
(2)'
こ こ'で,〃,〃*は 貨 幣 残 高,88*は 金 ス ト ッ ク乗 数(gold-stocklnultiplier),
ρg,罐 は 金 価 格 で あ る9}。 貨 幣 数 量 説 が 仮 定 さ れ る か ら,
ハ4y;カ1}71
ル1*y*=ρ 渉}7穿
(3)
(3)'
が成立す る。 ここで,y,γ*は 貨 幣の流通速度で一定で ある。ρ1,麓 はそれ ぞ
れ両国の物価で,輸 出品価格で あ る。y'!,Y古 は両国の生産量,あ るいは実質所
得で ある。各国の財価格の間 には,
8)Chacholiades(1972),第1節「貨 幣 数 量 説 の 機 械 的 適 用 に 基 づ く古 典 派 理 論 」
(pp.464-6)。 な お 以 下 の 議 論 は,チ ャ コ リア デス に完 全 に 依 拠 して は い な い。 チ
ャ コ リア デ ス よ り もや や 複 雑 で あ る。 しか し,エ ッセ ンス は 同 じで あ る。
9)(2),(2)'式 は,A.Collery(1971)p.2に依 って い る。 金 本位 制 度 下 に お け る金
保 有 と貨 幣供 給 との 間 の よ り詳 細 な 定 式 化 に つ いて は,工 藤(1982)pp.183-4を
参照 せ よ 。
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ρf=πρ7ゴ=1,2(4)
が成立 す る。 ここで πは 自国通貨建為替相場で,
π=盈(5)ρ彦
と定義 され る。
と ころで ミルに従 えば,各 国の輸入品価格 は常 に相手国の輸 出品価格 に等 し
いか ら,
1ρ
2・≡πρ変,ρ 卜 一 ρ1、
π
が成立す る。 そ こで 自国の交 易条件 ρは,
ρ1 ρ1
カ=石=誘
となる。貨 幣数量説(3)及 び(3)'式 か ら,こ れ は,
Mγy沓ρ=
。M・y*●7
と表わ され る。(工),(2),(2)'及 び(5)式 を考慮す る と,(8)式 は,
y誉γgGρ=炉7'面
と書 きかえ られ る。(9)式 か ら,
器 帯 ・拳 ・(δσ一σ)押
が得 られ る。す なわ ち,
自国に有利(不 利)に な るので ある。
易 条件 が不利 にな る ことが,こ の式か ら判明す る。
チ ャコ リアデスは,第2財 で測 った自国の貿易収 支を
β=かD季 一D2
(6)
(7)
(8)
(9)
(10)
自国の金ス トックが増加(減 少)す れば,交 易条件は
したがって,金 が流出する赤字国では交
(11)
と定義す る。 ここで 轡,D2は それぞれ両国の輸入量 を示 してい る。完全特化
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だか ら,そ れ らは同時に両国の相手国の財に対する需要に等 しい。各国の需要
関数は,交 易条件に依存 し,
DβD`(1〃)
D卜D許(ρ ～ ぢ一1,2
(12)
(12)'
と書ける。そこで貿易収支は,交 易条件の関数になり,交 易条件の悪化が貿易
収支を改善することは,
4β一 く0
4ρ
を意 味す る。(12),(12)'を(11)式 に代入 して,
η+η*>1
(13)
これを解 くと,(13)式 は,
(14)
となる。ここで η,η*はそれぞれ両国の輸入需要の価格弾力性である。すなわ
ち,伝 統的な ヒュームの国際収支調整機構を成立させる条件は,「マーシャル ・
ラーナーの安定条件」になる。
以上の ミル=チ ャコリアデスの理論の性格を明らかにするためには,図 を用
いるのが便利である。第 ユ図がそれを示 している。図の第1象 限には,リ カー
ド型の生産ブロックとオッファー ・カーブが描かれている。チャコリアデスの
定式化では,生 産面は明確ではないが,リ カード型の生産関数を想定するのが
自然であろう。貿易後両国はそれぞれ原点0で 生産を行い,そ れぞれの生産量
はoYlと0跨 である。それらはまた両国の実質所得になる。オッファー ・カ
ーブは,相 対価格(交 易条件)の 変化に応 じた両国の消費者の最適消費点(貿
易点)を 示している。
貨幣数量説に従えば,貨 幣量が与えられ,実 質所得が決れば,物 価水準が決
定される。 この関係は第4象 限と第2象 限で示される。描かれている曲線は直
角双曲線で,第4象 限は ρ1yl=Mレ を,第2象 限は ρ2跨=π溜*γ*を 表わ して
いる10)。したがって,貨 幣量の増減にJlっ て直角双曲線はシフトする1D。 また
貨幣量(と 貨幣の流通速度)が 一定であれば,経 済成長(}71,】酵 の増加)に よ
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第2財価格
∠r-…
2v*毎 、1血'
濁 零
?
(π血*)
/
ρ
ガ
δ,
5
距*
s
? ρ
??
血'
第1財価格
第1図
/
、4C}三1
X1
って,物 価水準は低落する。いま初期の状態として,各 国の直角双曲線が実線
で示されるものとすれば,両 国の価格がそれぞれ0ρiと0ρ るになる。そして
第3象 限で両財価格の座標は ∂'は点で示される。したがって原点と ∂'点を通
る直線0ρ'の 傾きは,交 易条件を表わす。
当初の交易条件が0グ であれば,第1象 限に戻 って,交 易条件0グ の下で
の両国の貿易オッファー量が示される。自国は1～,他 国は3点 でオッファーを
意図 している。すなわち自国はCRの 輸入 と交換にOCの 輸出を計画 している。
他国はOHの 輸出で,H3の 輸入を望んでいる。この時,チ ャコリアデスの貿
10)第2象 限の関係は,酵 跨=1畔 γ串に姥≡迦 を代入することによって求められる。
π
他国の価格を自国通貨で表わすのは,第3象 限で自国の交易条件を表わすためであ
る。
11)(2)な いし(2)'式 か ら,貨 幣量は金乗数,金 価格,金 保有量に比例す るから,金
乗数の引上げ,金 価格の引上げ(為 替切下げ),金 保有量の増加によって,直 角双曲
線は上方にシフ トする。実質所得が変化しなければ,財 価格は上昇する。
28 商 学 討 究 第34巻 第4号
易収支の定義(11)式 に従えば,自 国の貿易収支 は赤字 であ る。何故な ら,(11)
式におけ研D・ ρは第1図 ではそれぞ岬 ⑤cπ畿 であ・から
β_麗.H3_CR-_朋 く004
となるからである。貿易収支の赤字幅は,外 国財(第2財)で 測ってF∬ であ
る。 自国はC1～ の輸入の代りに0、4の 輸出 しか していないことを意味 してい
る。相手国の立場からみると,外 国はOFの 輸出を行って,0・4し か輸入 して
いないことになる。 しかるに,外 国の第2財 の国内消費量は,今 期Y超 であ
る。それゆえ,外 国需要(輸 出)OFを 合計すれば,今 期の生産量oγ 誉をFH
だけ上回ることになる。 この部分は在庫からまかなわれなけれぜならない。他
方,自 国では今期第1財 をylCだ け消費するか ら,輸 出を合わせても,oγ1の
今期の生産は全部は消費されない。売れ残りが生 じるのである。 したがって,
(11)式 で定義された貿易収支がゼロになるのは,両 国のオ ッファー量が一致す
る場合で,第1図 では交易条件が0φ の時だけである。交易条件が0ρ よりも
小さい時,す なわち自国の交易条件が悪化すれば貿易収支は改善する。 この場
合には,0グ の時とは反対に,自 国の財に対 しで超過需要が生 じ,自 国の在庫
がとりくずされる。.
すなわち,ミ ル=チ ャコリアデス流の 「伝統的アプローチ」では,貿 易収支の
不均衡は財市場の不均衡としてとらえ られている。第1図 の第1象 限だけを使
った物々交換モデルで も,他 国の輸出財に対 して超過需要がある時に,自 国の
貿易収支は赤字になっているという説明は多い12)。しかしこのような場合,貿
12)例 え ば,R,A.Mundel1(1971)第1章第1-2図(邦 訳p.13)や 第2章 第2-1図
(同,p.23)の 説 明 を参 照 。 また 「ジ ョン ソ ンの 基 本 方 程 式 」(H.G.Johnson,
1954)の 貿 易 収 支 の考 え 方 も この 例 に 入 る 。 為 替 切 下 げ の 分 析 に お け る 「弾力 性
ア プ ロ ーチ 」 も(11)式 と同 様 の 貿 易 収 支 式 を 採 用 して い る ため,そ の 貿 易 収 支 の
赤 字 や 黒 字 は 財 市 場 の 不 均 衡 で あ る。 した が って,為 替 切 下 げ の 条件 が 「マ ー シ
ャル ・ラ ー ナ ー の 条 件 」 で あ る の は 驚 くに あ た らな い 。他 方,ス ボ ボ ダ(A.K.
Swoboda,1976)は,第1図の 第3象 限 を使 って 調 整 過 程 を検 討 して い るが,∂'点
の よ うな と ころ に 両 国 の 価 格 が く る場 合 に は,他 国 の 財 に対 す る超 過 需 要 が 存 在 し,
そ れ は他 国 の黒 字 と同 じで あ る と論 じて い る(p.245)。 同様 の分 析 は,工 藤(1982)
pp.185-6に もみ られ る。
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易が行 われ るためには,
い13)Q
先 に述べたように 「在庫」 を導入 しなければならな
調整過程は次のように説明される。交易条件が0グ の下で,自 国の貿易収支
は赤字になるから,自 国か ら他国へ金が移動する。 したがって,自 国の直角双
曲線は下方にシフ トし,他 国のそれは上方にシフ トする。実質所得は変化 しな
いため,自 国の物価 は低落 し,他 国のそれは上昇す る。 したが って 自国の交易
条件 は悪化 し0グ は時計 の針 と同 じ方向に移動す る。図のオ ッフ ァー ・カーブ
のよ うな場合,財 市場 の不 均衡 は縮 少 し,従 って赤字 幅 も小 さ くな る。最終的
な均衡 は ∂点 に両財の価格 が くる時 に達成 され る14}。'交易条件 は0ρ で,フ ロ
ーの財市 場は均衡 して いる。 このよ うに この モデルで は,交 易条件が調整機構
の要にな る。 これ は,バ イナー(J.Viner)に よって古典派 の理論 と して強調さ
れた点であ る15〕。
この ミル=チ ャコリアデス流 の議 論を 「伝統的」 と呼ぶ もう一っの理由は,
マ ンデル(R.Mundel1)が その著r国 際経済学』 の貨幣的な分析 で,貿 易収支
の不 均衡 が財市場の不均衡 に一致す る場合 を 「古典派 のケース」 と して いるか
13)「 在 庫 」 を 導 入 した 分 析 と して は,R.W.Jones(1961),1.F.Pearce(1970)第
3章,及 び 池 間(197b)第3章 が あ る 。
14)う'点 か ら δ点 へ の移 動 は,ポ と う を 通 る 直 線 ハ11轡 上 の 動 きで あ る。 直 線1》1轡
は,(2)及 び(2)'式 を(3)及 び(3)'式 に 代 入 して,Gと 併 に つ い て 解 い て,
・1)式に代入すると求め・れ… れ・…1-一 藩 毎・響'δ ・な
る。調整過程では,金 ス トックの2国 間での配分が変るだけなので,直 線1wV*は
・i変化 しない。
15)Viller(1937)は 次のように述べている。「ヒユーム以来,国 際収支のある型の,あ
るいはあらゆる種類の撹乱によって,交 易条件は変化 し,そ してこの交易条件によ
って均衡が回復することは 一般に認められていた。すでに示 したように,ヒ ュー
ムは他国に対する貨幣量の相対的な増加は,外 国の生産物に対 してその国の商品の
価格を引上げるという考えを抱いていた。その結果,貿 易と正貨移動は影響をうけ
て,再 び"富 の水準"が 国際的に均等化するのである」(p.319)。 しか し,サ ミュ
エルソンはヴァイナーには「完全なモデルはどこにも示されていない」(Samuelson,
邦訳p.279注(2))と 批判 している。
16)Mundell(1971)第8章「物々交換理論と貨幣的調整機構」邦訳pp.143-5。 な
おこの論文の第8-6図 に関 して,ラ ビン(A.A。Rabin)は 財市場の均衡(XX
曲線)を 非貿易財の市場の均衡と解釈 している。 しか し,マ ンデルのモデルでは財
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らであ る16)。マ ンデルの 「古典派」は 「セイ法則 」ない し所得=支 出を認 める
立場であ る。上 述の モデルで,「 セイ法則」 は,自 国について ρ1}71=ρ10エ+ρ2D2
だか ら,こ れか ら,D2ニ ρ(γrD1)が 得 られ る。 これを貿易収支(11)に 代 入す
ると,β=ρ 酵 一ヵ(L-Ol)=ρ(∠)1+Z)季 一}っ となる。(}の 中は,第 ユ財の フ ロー
の均衡 条件 を示 してい る。 これか ら自国の赤字 は,第1財 の超 過供 給に等 しい。
以上の 「伝統的 アプ ローチ」の欠点 は,完 全特化 モデルであ ることで あ る。
コラ ァリー(A.Collery)は,こ のププローチは完全特化の場合だけ有効で,不 完
全特化の場合 には成立 しない と批判 してい る。 不完全特化であれば,貨 幣量の
変 動 によ って輸 出財 と輸入(競 争)財 価格 は同方向に変化す るか ら,交 易条件
は変化 しないエη。 したが って需要関数の性質 か ら貿易量 も変化せず,調 整 は起
りえな いのであ る。
2.ヒ ュー ミア ン ・アプ ロー チ
価格 効果 に基づ く調整機構 の もう一 つの立場 は,同 一 の貿 易財の価格が国際
間で異な り,そ れに よって財の移動が促 され る とい うものである。 この議論は
「一物一価 の法則」に反す るとい う点で,他 の二 つの アプ ローチ と際立 った対照
をみせてい る。 コラ ァリーは,こ の調整作用 こそ ヒューム自身の見解で あると
主張 してい る18)が,他 方で ヒュームは,「 一物一価」を承認 して いたとの見方 も
示 されてい る19)。
本節 で は前節 と同様完全特化の下で,こ の アプ ローチを詳細 に検討す る。完
全特化 モデルを採用 す るのは,不 完全特化 モデルで も輸 入品 と輸入競争品が完
全 に代替 的であれば,完 全特化 モデル と同 じになる と考 え るか らであ る。 ただ
このアプ ローチが 「伝統 的ア プローチ」 と異な るの は,輸 入品価格 はその国の
は輸出財で もあるから,財 市場の均衡は開放経済下での市場の均衡と解釈すべきで
ある。Rabin(1982)Appendixpp.21-3参照。
17)Collery(1971)pp.26-7。 池間(1979)に 対する大山(1980)p.216の 批判も同
様の趣旨である。拙稿(1982)も 参照。
18)Collery(1971)p.26。 またJohnson(1977a)p.252及び b 5を 参
照せよ。
19)例 えばT.M.HumpkreyandR.E.Keleher(1982)pp。133-7.
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商品(輸 出品)と 同じように,輸 入国の貨幣量に影響を受ける点である。交易
条件は今度は財市場の均衡から決定される。さらに,貿 易量は相対価格だけで
なく,財 価格の国際間の格差にも依存する。
これらの点を考慮す ると,伝 統的アプローチのモデルは次のように修正され
る。まず,財 市場の均衡式
呂=DI+群
跨=Z)2+Z)穿
(15)
(15)'
か ら均衡交易条件 ρが決まる。各国の両財の価格は,
五〃=ρ1}㌦=ρ2}亀(16)
M*γ*一 ρ誉y誉=ρ7}瞥(16)'
によって決乱 ここで 均=ρ呂,群=1跨'乙 それぞれ両国の輸入品で測った実
ρ
質所得である。最後に貿易量が相対価格だけでなく,絶 対価格の国際間格差に
も依存するのは,需 要関係が
几一α(÷ ρ一 ・・鉾)(17)
0ナ=0ナ(ρ,ρ`一πρ声)ゴ=1,2(17),
と書きかえられることを意味する。長期的には ρ`=πが となるから,(17)(17)'
式は相対価格だけの関数になる。
本節のモデルは,第2図 のように図示できる。第1象 限は財市場の均衡を示
しており,均 衡交易条件が決る。均衡交易条件の下で,第2財 で測 った自国
の実質所得が,}査 琉 で表わされる。第4象 限には,輸 入品の自国内価格を決
める貨幣数量説が直角双曲線として描かれている。直角双曲線の下方の四角形
の面積は!卿 である。 いま初期の貨幣量に対応する直角双曲線が実線のそれで
あるとすれば,0ρ2が 初期の輸入品の国内価格である。この商品の外国での価
格 は,前 節(第1図)同 様第2象 限を通 して決定される。 しかし第1図 と違い,
ここでは第2財 の外国価格はその国の通貨で表示される。初期に与えられた外
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国 の貨幣量の下 で,第2財 の外国価格 は0諺 で ある。第3象 限のo点 は,第
2財 のそれ ぞれ 自国 と外 国内での価格 を示す座標で ある。 そ こで α点 を通 る直
線0π の傾 きは為替相場 にな る20}。α点 を通 る もう一つ の直線 ∫ノ は,両 国の
第2財 価格 の間 の関係 を示 して いる。 これは,My± ρ2・か 呂 と(3)'式 に(2),
(2)'を 代入 し,(1)を 使 えば得 られ,
角一一≠i鴇 発 ρ誉・ρ耕'θ(18)
となるQ圏
調整 メカニズ ムを検討 するために,ヒ ュームにな らって自国で貨幣量 を増加
す るため,金 乗 数gを 引上 げてみよう。、これは図 において,ま ず第4象 限で直
角双曲線を シフ トさせ点線 のよ うにす る。 また第3象 限で(18)式 が示 して い
20)図 では第2財 の価格が示されているが,第1財 の価格について同様の図を描 くこと
もできる。第1財 価格と第2財 価格は全 くパラレルに動 くので,一 っの価格を示す,
だけで十分である。
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いるように ∫ノが ∫ノ'の ように変化する。この結果,自 国の第2財 価格は0ρ2
から0擁,あ るいは σか ら 〆 へ上昇する。他国の価格は変化 しないから,自
国通貨で測って σ〆 の乖離が生 じる。図では示されていないが,第1財 でも同
様に自国の価格が他国のそれよりも高くなる。それゆえ交易条件は変化 しない。
両財はともに自国の方が高いか ら,他 国で売 るよりも自国で売る方が有利であ
る。そこで第1財 の自国の輸出業者は輸出にまわす品物を国内で販売 しようと
するし,2財 の他国の輸出業者は自国への輸出を増やそうとするであろう。
このような貿易業者の行動の結果,自 国の輸出は減少 し,輸 入は増加する。
自国の輸出は,呂 一Z)エ,外国の輸出は 跨 一D誉であり;生 産量は一定なので,
これは
妥1紹ll-一 、(∂D1ρ「πρ†)・・'(19)
畿 霧;一 一、(∂o誉ρ2一ψ誉)・・(19ア
を意味する。すなわち,外 国の財価格に比べて,自 国でその財の価格が上昇す
れば,外 国内で販売される品物が少 し安い値段で入って来て,消 費量が増加す
ることが考えられるのである。価格の乖離に応 じてどれだけ貿易量が変化す る
かは,国 際的な財市場の統合の程度に依存する。第.3図 は,(19),(19)'の 関係
を図示 したものである。0σ と06は それぞれ,価 格差がない時の自国の輸出
量 と輸入量である。価格が両国の間で0α だけ乖離すると,自 国の輸出は α〆
だけ減少 し,輸 入は∂∂'だけ増加する。貿易量がどれだけ変化するかは,両 曲
線の形状,あ るいは価格乖離に関する貿易量の弾力性に依存する。弾力性が無
限大であれば,曲 線は横軸 に重なる。 「
ヒュームの調整機構に戻 ると,自 国の貨幣量の増加によって,両 財とも自国
の価格が高 くなる。第3図 の関係から自国の輸出は減少 し,輸 入は増加する。
初期に貿易収支が均衡 していれば,貿 易収支は悪化する。自国から金が流出し,
自国の直角双曲線 は反転 して下方ヘシフ トし,外 国のそれは上方にシフトする。
自国の財価格は今度は下落 し,外 国のそれは上昇する。両国の価格の乖離は縮
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少 し,'自 国の輸 出の減少 と輸 入の増加の程度 は小 さ くな る。 これは赤字幅 が毎
期毎期縮少す る ことを意味 し,そ れに伴 って金の移動 量 も減少 して い く。最 終
的な均衡 は,第2図 第3象 限の 〆'点 で達成 され る。価格 格差 は消滅す るが,
両国で両財価格 は上昇 して いる。 しか も自国の初期の物価上昇 は,赤 字 による
金 の流 出のため一部相殺 され,外 国のイ ンフ レーシ ョンにな って海外 に伝播 さ
れて い る。
以上 は通常 は言葉で しか説 明されない ヒュー ミア ン ・アプ ローチを詳細 に検
討 した もので ある。 この アプ ローチに対す る第一の批判 は,た びたび述べて い
るよ うに「一物一価」に関 しており,古 くか ら論争 されている点である。批判者は,
通信や輸送手段の発達によって,「 一物一価」が常に成立す ると仮定す る方が正 しい
と主張す る21)。第3図 でいえば,二 つの曲線の弾力性 は短期 的に も無限大にな り,
21)最 近のこのような主張は,D.LaiderandA.R.Nobay(1976)p.301にみ られ
る。「一物一価」ないし 「財市場の統合」に関する学説史は,Viner(1937)第6章
4節,特 にpp.316-7,JohnsonandFrenkel(1976)pp.33-5,Frenkel(1976)
pp.32-3,HumphreyandKeleher(1982)第5,6章を参照せよ。
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横軸に重なるのである。今世紀のはじめにラウリン(J.L.Laughlin)22)が 行 った
この ような批判 に対 して,ウ ィテーカー(A.C.Whitaker)23}や ババラー
(G.Haberler)の ような擁護者は,情 報のすばやい伝幡等で国際裁定取引が活
発になれば,調 整の速度はそれだけ増加するので,む しろヒュームの調整機構
の働きは改善されると反論 している。第3図 で財価格の乖離に関する輸出入の
弾力性が高ければ,価 格の僅かな差に対 しても貿易量はすばやく反応する。貿
易収支の不均衡は早 く現われ,金 の流出入がそれに伴う。 したがって,価 格が
変化 し,価 格格差が消滅する時間は短かくなる。それゆえ,こ の議論に従えば,
弾力性の高い経済 他国との統合の進んでいる経済 ほど,国 際収支の自
動調整作用はすみやかに働 く24)。もっとも,こ のような経済では,(一 定期間の)
貿易収支不均衡の幅は大 きくなるであろう。私は 「一物一価」を仮定するか否
かは,理 論的にはそれほど重要な問題であるとは考えない。それは第3図 の曲
線の形状,あ るいは貿易の価格乖離に関する弾力性の問題である。長期にそれ
は高 く,短 期にそれは低いであろう。
む しろヒュー ミアン・アプローチにとって深刻な批判は,価 格が貨幣量だけ
か ら決定されていると想定 している点である。 これは,貨 幣数量説に基づいて
いる。チャコリアデスは,古 典派のモデルは貨幣数量説を機械的に適用 してい
ると述べ251,こ れは閉鎖経済では正 しいが,開 放経済では正 しくないと主張 し
ている。開放経済で価格を決定するのは,国 際的な需要と供給であるという26〕。
貨幣量が増加すれば,財 に対する需要が増加する。 この時増加 した需要が国内
財に向えば価格は上昇するかもしれないが,輸 入財に向えば必ず しも上昇 しな
いと主張する2η。チャコリアデス自身はこの理由を明らかに していないが,参
22)Laughlin(1906)pp.517-8。
23)Whitaker(1904)p.237,Haberler(1936)p.29,邦訳(上 巻)p.56.
24)も ちろ ん これ は 赤字 に よ っ て金 が 流 出 し,そ の結 果 貨 幣 量 が 縮 少 す る と い う一連 の
貨 幣 的 な 調 整 が ス ム ー ス に な され た場 合 で あ る。
25)も っ と も チ ャ コ リア デ スが と りあ げ て い る モ デ ル は,「 伝 統 的 ア プ ロ ーチ 」で あ る。
しか し,両 方 と も貨 幣量 が 価 格 に直 接 に一 機 械 的 に 影 響 を与 え る点 で は 同 じ
で あ る。
26)Chacholiades(1972)p.463,注(3).
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考にしているマ ンデルの論文で,マ ンデルは開放経済で価格が上昇 しないのは,
輸入業者が在庫を多 く保有 しているか らだと述べている28)。もしそうであるな
ら,貨 幣量の増加に応 じて輸入品の国内価格が上昇す るかどうかは,外 国の輸
入財が国内の需要増加に応 じて,ど の程度早 く入 って くるかに依存 している。
増加 した需要が十分に満たされるのであれば,輸 入品の国内価格は上昇 しない。
外国か らの供給の増加によって,価 格の上昇圧力は消滅するのである。 ヒュー
ミアン・アプローチで価格水準を決定するのは,あ くまで も貨幣量である。価
格の格差に応 じて外国か ら財が流入 しても,そ れ 自体は価格水準を変えない。
国際収支が不均衡 にな り,金 が移動 してはじめて物価水準が変動するのである。
それに対 して批判者は,貨 幣的な調整が行われる前に,価 格は国際間で一致す
ると主張する29}。私は国際裁定を調整の重要な働きの一つ としなが ら,そ れに
よって価格は全 く影響を受けないとするのは,こ のアプローチの重大な欠点と
考える。
3.マ ネタ リー ・ア プ ロー チ
マネタリー・アプローチは,「一物一価」を仮定す る。 したが って,・(17),
(17)'式 の需要関数か ら ρ一 π酵 の変数は除かれる。貨幣供給は財価格に直接
影響を与えるのではな く,財 に対する需要を通 じて(世 界)価 格に影響を与え
る。 どの程度影響を与えるかは,そ の国の経済が世界経済に占める割合に依存
する。「小国」であれば,価 格 に影響を与えることはできない。価格を変える
ことのできるのは,「 大国」の場合だけである。以下では,こ の大国の場合,
すなわち2国 モデルを想定する。
貨幣量が財の需要に影響を与えることを示す方法は二通 りある。一つは,需
要関数に実質貨幣残高を導入する方法である3ω。他はチャコリアデスによって
27)Chacholiades(1972)P.464.
28)Mundell(1971)邦訳p.137,注(4).
29)D.GirtonandL.Roper(1978)p.617,注(52)参照 。
30)こ のパ テ ィ ンキ ン 流の 需 要 関 数 は,F.H.Hahnσ959)によ って は じめ て 国際 収
支 の 問 題 に使 わ れ た。 他 にM.C.Kemp(1962),小宮 ・天 野(1972)第13章 。
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第2財 価格 κ ρ2*'ρ2"
凸*'
π
? ∂
yを*
s
???
第2財価格
第4図
E〆
/45。
現 二 珍lEゼ
示 された方法で311,Myが 総 支出E=ク1∠)1+ρ21)2に 等 しい と考 える方 法であ る。
ここでは第2図 と同様 の図で示す ことができ る点を考えて,後 者 を採用 す る。
そ こで
My=ρ1D1+ρ2D2
〃*γ*=ρ ずDず+ρ 穿D穿
(20)
(20)'
とな り,「 一物一価 」か ら
ρゴ≡ πρ野 疹=1,2 (21)
が成立す る。
第4図 は第2財 で測 った所得の軸 に,.第2財 で測 った総支 出E2,E穿 を とる
以外 は,第2図 と同 じであ る。前節 と同様,ヒ ュームの実験,す なわち 自国で
31)Chacholiades(1972)PP.466-72.
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貨 幣量を増加 させ るため,金 乗数 を引上 げた とす る。貨幣量の増加 は,今 度 は
価格 を同 じ割合で上昇 させ ず,両 財 に対す る需 要を増大 させ るよ うに働 く。世
界市 場で両方 の財の需 要が増加 し,供 給 は一定だ か ら,世 界価格が上昇す る。
これ は,第3象 限で6点 か ら1(L'線 と直線0π の 交点 ∂'へ の動 きで示 され
る。∂'へ の動 きは0π 線上 に沿 ってお り,移 行過程で両国の財価格が乖離す る
ことはないの であ る。財価格の上昇によ って,自 国の貨幣量の増加が吸収 され
るが,そ れは一 部で他は第2財 で測 った総 支 出が増加す ることによって吸収 さ
れな けれ ばいけない。 第4象 限で支出は γ2(=E2)か ら 鰯 まで増加す る。他
方,他 国で は貨 幣量不変で価格が上昇 したため,ハ4*γ*=麓 瀦 を成立 させ るた
めに,第2財 で 測 った支 出は減少 しなけれ ばな らない。 自国の増加 した支 出
γ2班 は他 国の減少 した支 出 跨E蛮'に 等 しい。そ して,こ れはア ブソープシ ョ
ン ・アプ ローチに従えば,自 国が赤字で他 国が黒字で あることと同一で ある。
増加 した自国の支出 と減少 した他 国の 支出 は,各 財 に対す る需要に影響を与
え,交 易条件 を変 え る可能性があ る。交易 条件 が どの ように変化 す るか は,第
1象 限で新 しい予算 線7'班 上で各財 に対 す る需要が どうな るかに依存す る。
新 しい消費点 は,両 国のエ ンゲル曲線 に依存 す る。図のよ うに 自国の消費点が
R,他 国が ε で あれば,第1財 は超過供給,第2財 は超過需 要にな るか ら,交
易条件 は自国 に不利 にな る。 この条件 は,ト ランスファー問題 で知 られてい る
よ うに,両 国の限界輸 入性 向の和が1よ り も大 であ ることであ る32)。交易条件
が 自国 に不利 になれ ば,第2財 で測 った自国の総支 出E2は 低下す る。また(18)
式で示 され るよ うに,第3象 限の1(L'直 線の傾 きと切片 は増加 して,第2財
価格 は上昇す る。 しか し,交 易条件が悪化 したと して も,初 期の所得水準 γ2ま
では低下 しないので,自 国の支 出超過=赤 字 は変 らな い。 これが マネタ リー ・
アプ ローチの 「短期均衡 」であ る。「短期均簿」か ら 「長期 均衡 」への移行のプ
ロセ ス,ま たそれが安 定的であるか につ いては,チ ャコ リアデ スが議論 して い
るので,本 稿 は省 略す る33)。
32)例 えばMundel1(1971)第2章 。
33)Chacholiades(1972)pp.472-7.チャコリアデスの安定条件 に対する批判は,
R.K.AIldersonandA.Takayama(1972)p.356.
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以上 がマネタ リー ・アプ ローチの幾何学 的な説明だが,他 の アプローチとの
主な違いは次の2点 である。第一に,貿 易収支の不均衡は財市場の不均衡では
な く,所 得と支出の差になる。そしてこれは図に明確に示すことができる(ヒ
ユー ミア ン ・アプローチでは この点 は曖昧 である)。 第二 に,交 易条 件 の変化
は一義的ではな い。 他の アプ ローチに比べ ると,マ ネタ リー ・アプ ローチ は論
理的には最 もす ぐれたモデルである。 しか し,他 のアプローチにおける貿易収
支の不均衡の発生の原因 伝統的アプローチでは財市場の不均衡,ヒ ューミ
アン・アプローチでは財の国際裁定取引 は,現 実の貿易収支を十分に説明
して いるといえる。
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